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¢ SEKTORUMUZUN
ARKASINDAYIZ ,

Sektérimiiz 2020 yilinda oldukga zor bir dénem-
den geciyor. Tum diinyada oldugu kadar tlkemiz-
de de etkilerini hissettiren pandemi sirecinde, hem
is sayilarimizdaki azalma ile ekonomik sikintilar
yasadik hem de az olsa gelen isleri yapmak igin
Evde Kal ¢agrilarinin aksine, ihtiyaci olan vatan-
daslarimizi magdur etmemek adina her giin sokak-
ta risk altinda calismak zorunda kaldik. Sonra bir
anda kredi kampanyalari ile agilan piyasada her
turld sikintiya ragmen finansal piyasalarinin tikan-
mamasi i¢in muazzam 6zveri ile galismalar yaptik.
Teknolojik sistemlerin dahi kaldirmadigr bu yogun
ortamda yasanan tum olumsuzluklara ragmen
binlerce meslektasimizla uykusuz gecen geceler
sonucunda gururlu bir sinav verdik. Ancak yine
Sektérimiz tarafindan benimsenmeyen ve
dinamiklerimize aykiri oldugunu diusundugimuz
Teblig ve Statl degisikligi ile Gzllen bizler olduk.

1 yili askin stiredir gorevdeyiz ve heyecanimizi hig
kaybetmedik. Yillar icinde oturmus ve kaliplasmis
algilar yikmak icin yeterli bir zaman olmasa da
cok az kurumu harig tutarsak, sektériimuzin ger-
cek hatlarini bir gok kuruma kabul ettirdigimizi ra-
hathkla sdyleyebiliriz.

"Degerlemede Degisim" diyerek ciktigimiz bu yol-
da 1 yil icerisinde bircok seyi eksik yapmisizdir
ama sahsen tim samimiyetimle sdyleyebilirim ki
Degisim fikrinde basarili olduk. Birligimiz artik Gye-
lerinin ihtiyaclarini dinleyen ve onlarin sesini duyu-
ran bir yapiya kavustu. Basari oranimiz tartisilir
ancak, anlayis degisikligi tartisiimamal diye disi-
ndyorum. Kisa bir zaman iginde uzun zamandir
hazirhgini yaptigimiz teknolojik yatirimlar ile hem
sizlerin hayatini kolaylastirmak hem de butceleri-
nize katki verecek calismalarin meyvelerini topla-
yacagiz. Umarim tim bu calismalar ile Birlik ve
Beraberligimiz daha da pekisir. Clnku bizler ne
kadar birlik olabilirsek o kadar gucluyiz.

Onlimiizdeki siirecte de Birligimiz, Beraberligimiz
icin ne gerekiyorsa yapmaya ve sorumluluklarimi-
zin bilinci ile meslektaslarimiz igin her turl riski
alarak tim gayreti gbstermeye devam edecegiz.

10 yili askin bu sektbrde olan ve sizi temsil etmek-
le gurur duyan bir meslektasiniz olarak sunu net bir
sekilde tekrar vurgulamak isterim ki; bu meslek
bizim meslegimizdir. Onemli olan dogruyu yapmak
ve guzele ulasmaktir.

Daha guzel ve saghkl ginlerde bulusmak dilegiyle.



SOZLESMELI
UZMANLIK UZERINE

Roportaj: Berrak Giingor TDUB Kurumsal letisim Uzmam

Gayrimenkul Degerleme Uzmanlari; ya Gayrimenkul Degerleme Kuruluslarinin
personel kadrosunda yer alarak ya da Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari ile
sozlesme imzalamak suretiyle disaridan degerleme hizmeti vermek sureti ile
degerleme faaliyetinde bulunmaktadirlar. TDUB Biilten’in bu sayisinda, Sozlesmeli
Degerleme Uzmanh@ olarak kisalttigimiz disaridan degerleme hizmeti verilmesi
olgusu iizerine TDUB Denetleme Kurulu Uyesi Murat Marmara ile bir roportaj

gerceklestirdik.

Sozlesmeli Degerleme Uzmanligi nedir?
Murat Marmara: Oncelikle, soruyu Sozlesmeli
Degerleme Uzmanligi nedir seklinde sordugunuz,
“cOzum ortagl nedir?” diye sormadiginiz igin te-
sekkir ederim. Cunku bu “¢cézim ortagl” ifadesi,
ya bilin¢siz sekilde yapilan buyik bir yanlis, ya da
bilin¢li sekilde yapilan bir algi yonetimi bana gore.
Aslinda ikisi birden. Sorunuzu cevaplarken, yine
o yakistirmadan yola cikarak dnce neden o
ifadenin dogru olmadigini acgiklamak istiyorum.
C6zUm ortagi, ana faaliyet konusu disinda yan
hizmetler icin ana faaliyetin yapilmasina yardimci
olan kisi/ sirket/kurumdur. S6zlesme yapmak
sureti ile Gayrimenkul Degerleme Kuruluslarina
disaridan hizmet saglamak ise; ana faaliyet konu-
sunda, uzmanhgini, giictini, bolgesini, ayni
faaliyet konusunda bulunan bir yapiya yardimci
olmak maksadi ile sunmaktir. Bunun karsiligi
Turkce’'de her ne kadar kullanilmasini sevmesem
de “taseron”, “alt yiklenici”, ingilizcede
“subcontractor” olarak gecer.Bizde de bunun adi,
bir degerleme kurulusu ile s6zlesme ihdas etmek
sureti ile disaridan hizmet vermek, yani kisaca
“Sozlesmeli Degerleme Uzmanhgi dir.

Bizim isimizin en olumsuz tarafi, ne zaman, nere-
de, ne kadar is olacaginin bilinememesi ve bunun
sonucunda haftalik, aylk ve yillik is planlamasinin
yapilamamasidir.
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Murat MARMARA
TDUB Denetleme Kurulu Uyesi

Degerleme talepleri ¢cok kirllgan bir yapiya sahip
olup, siyasi ve ekonomik olaylardan ¢ok cabuk
etkilenebilmektedir.2020’ yilinin ilk 6 ay! bu
konuda verilebilecek en giizel 6rnektir. ilk iki ay
piyasa sartlarina gore hareket, sonrasinda pan-
demi nedeni ile nerede ise tam bir durgunluk,
sonrasinda Ekonomik istikrar Kalkani Programi
ile faizlerdeki diistis ve buna bagh olarak artan
degerleme talepleri ile belki de sektor tarihinin
en hareketli iki ay1. Tabiri yerinde ise bizim bir
ayagimiz sobanin tzerinde, bir ayagimiz buzda.
Sektor verilerini disaridan kagit istiinde okuyan-
lar, yillik ortalamada degerleme talebi ile ilgili
sektorel bir sikinti olmadi§i tespitinde buluna-
bilir. Ancak S6zlesmeli Degerleme Uzmanlari
icin sikinti burada basliyor. Gergcek hayat kagit
Ustiinde okundugu gibi degil maalesef. Bizler
genel anlami ile hizmetler sektérintn bir parca-
slyiz. Degerleme talebi geldigi oranda kazanc
saglamaktayiz. Ustelik bu kazanclar normal
sartlar altinda ¢ok yiksek rakamlara karsilik
gelmemektedir. Ustelik isin dogasi geregdi pek
cok maliyetlere de katlanmak zorundayiz. De-
gerleme talebi gelse de gelmese de bu maliyet-
leri karsilamak durumundayiz ki bu durum hic de
kolay degil. Yasamayanlar hicbir

zaman anlayamaz.

Bir de isin Degerleme Kurulusu tarafi var. Neticede
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Neticede ticari bir hareketin iginde olan bir sirket
yoneticisinin, bir bélgede alacagi isi 6hgdérememe-
si, ortalamalarda elde ettigi ticari kazancin o boélge-
de personel istihdam etmesine izin vermemesi so-
nucunu doguracaktir, dogurmaktadir da. Degerle-
me talebi o kadar degisken ki bir 6nce ki yil bir bol-
gede 100 birim is gelebiliyorken bir sonraki yil bu
rakamlar 5 birimlere dusebilir. Hatta dyle ki aydan
aya bile farklilik gosterebilir. Bu kirilgan yapi igeri-
sinde personel istihdami ile devam etmeye calis-
mak Degerleme Kurulusu icin bir siire sonra o
bblgede calisamamak sonucunu doguracaktir.
Cunku karhliktan ziyade o bdlgede is yapiyor ol-
mak ticari zarara neden olacaktir. Bu gibi durumlar
zaman icerisinde bdlgedeki isleri yapacak
kapasitede birkac sirket ile o bdlgede degerleme
faaliyeti yapiimasina Neden olacaktir. Buranin
altini ¢iziyorum. Bu da o bdlgede tekellesme
olmasa da az ellesme ile bagimsizligin ortadan
kalmasina neden olacak ki, iste finansal sektor igin
ve dolayisi ile kamu yarari i¢in en tehlikelisi de
budur.

Degerleme Uzmanlarindan stzlesme ile hizmet a-
linmasi ihtiyaci bu noktada ortaya ¢ikmistir.
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Sozlesmeli Degerleme Uzmanlari; bolgelerde mes-
legin bagimsizlik ve tarafsizlik ilkelerini yansitmak-
ta, bolgesel/yerel verilere hakimiyetleri ve tecribe-
leri ile cok sesliligi ve rekabeti yasatmakta ana un-
sur konumundadirlar. S6zlesmeli Degerleme Uz-
manlari; bagimsizhigin en buyudk teminati, yerel
tecribenin sistemde kalmasinin ve katki saglama-
sinin adidir.

Kimler S6zlesmeli Degerleme Uzmanligi

faaliyetinde bulunabilir?
Murat Marmara: Gayrimenkul Degerleme Uzma-

ni ya da Konut Degerleme Uzmani olabilen tim
TDUB Uyeleri , Sozlesmeli Degerleme Uzmani
olabiliyor. Biraz daha gecmise gidersek ki, cok da
eski degil, 2-3 yil 6ncesinde bankacilik mevzua-
tindaki bosluklarin izin vermesi nedeni ile lisans
sahibi dahi olmayanlar yapabiliyordu. Sektor;
dizenleyici kurumlari ile TDUB ile Degerleme
Kuruluslari ile gérmezden gelerek, sanki yokmus-
casina sessiz kaldi. Ne yazik ki degerleme
uzmanlari da sessiz kaldi. Hatta bu dénemde
lisansiz olanlarin (s6zlesmeli olsun, kadrolu
olsun) diizenledigi rapor sayisi lisanslilardan
daha ¢oktu. Sermaye piyasas! alaninda
zorunluluk olan lisans, 2017 yilinda yapilan dtiz-



diizenlemeler ile bankacilik sektori igin yapilan
degerleme faaliyetlerine de getirildi. Gegis stirec-
lerinin sona ermesi ile birlikte 2019 yilinda itibariyle
tum degerleme faaliyetleri meslektaslarimiz tara-
findan yerine getiriimeye baslandi. Bugtn dahi,
sektor calisanlarinin %65’ s6zlesmeli calismak-
tadir. Elbette, bu kadar blyuk bir kitlenin, sadece
hizmet verdikleri birka¢ Degerleme Kurulusunun
sinirl denetiminde kalmasi bir hata idi. insallah bu
yonetim nihayetinde bu hatayi duzeltecektir. Mer-
kezi bir otorite tarafindan bir denetim mekanizmasi
ve kalite plani dahilinde disipline edilmesi gerekir.
Bunun nasil olmasi gerektigini gayet iyi biliyoruz.
insallah hayata gecirecegiz.

Sozlesmeli Degerleme Uzmanlarinin

sektordeki yeri nedir?

Murat Marmara: Sektérde hemen hemen oturmus,
dengeyi bulmus bir oran var. Yillardir yapilan ra-
porlarin yaklasik 1/3'G kadrolu uzmanlar, 2/3'u
sOzlesmeli uzmanlar tarafindan yapiliyor. Sektori
yasayanlarin, kendi icinde dengeye getirdigi bir o-
ran bu. Dogal olarak olusmus orana miudahale, te-
lafisi glic sonuclar dogurur. 2020 ilk ceyreginde bu
oran %36 kadrolu, %64 sozlesmeli seklindedir. En
blyuk, en ¢ok is yapan Degerleme Kuruluslari bile
bu oran ortalamasinin tzerine ¢ok az ¢cikmaktadir.
Yani bu dengenin, ¢ok is yapmakla veya sirket bu-
yuklagu ile de ilgisi yoktur. Ayni zamanda insaat
yuksek mihendisi olarak su 6rnegi vereyim; iyi
beton icin, cok ¢cimento en dnemli faktor degildir.
Su ¢imento orani onemlidir. Az su ile az ¢imento da
kullanabilirsiniz. Ama o zaman betonu isleyip yer-
lestiremezsiniz. Yerlestirmediginiz betonda da
bosluklar olur. Bir diger faktér de ¢akil cinslerinin,
kumun da dengeli bosluk birakmadan yerlesmesi-
dir. Once iri agregalar yerlesir, onlarin arasina daha
kicuk agregalar girer, daha kicuk agregalar onlarin
arasina, artik agrega giremeyecek bosluklara kum
girip doldurur. dolu gibi gortirsiin ama hala bosluk
vardir. Bosluga da su ve ¢imentodan olusan ¢imen-
to serbeti girerek hem bosluklari doldurur hem tiim
bunlar birbirine baglar. Simdi degerleme sektori

ile benzestirirsek, buyuk sirketler 3 no'lu agregala-
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agregalandir. Buytklerdir ama tamami doldura-
mazlar. Sonra orta sirketler 2 no'lu agregalardir,
kucuk sirketler 1 no'lu agregalardir. Sozlesmeli
uzmanlar ise onlarin doldurduklari bosluklari dol-
duramayan tas tozu ve kumdur. Bunlari birlestiren
cimento serbetinin, cimentosu mevzuat ve dizen-
leyici kuruluslar ise, suyu da TDUB’dur. Su ¢imen-
to orani beton mukavemetini belirler. Su akiskan-
hg1 ve yerlesmeyi, betonun islenebilmesini saglar.
Mevzuat birbirine baglar. Cimentoyu arttirir isek
daha iyi beton yapariz, insaattan anlamayanlarin
kandigi bir yanilgidir.

Daha iyi isleriz diye suyu artirmak da uyanik
kalfalarin kurnazligidir. S6zlesmeli Degerleme
Uzmanlar1 hangi sartlarda calismaktadir?

Murat Marmara: Sozlesmeli Degerleme Uzmani
olmak bir tercih meselesi. Elbette ¢ok riskli. is gel-
me garantisi yok, bir de surekli mevzuatsal zorla-
malarin soylentisi, yarin calisamaz mi olacagim,
ne olacak bu kadar tecribem endisesi yipratiyor
sozlesmeli arkadaslarimizi. Zaten isimiz maalesef
finansal sisteme verdigi hizmetlerde ¢ok agir bir
sure baskisi altinda. Bu psikolojik yani. Birgok
arkadasimiz evde ofis modeli ile ¢alisiyor. Ama
evdeki ortami is ortamina ne kadar uygun, onun
getirdigi sikintilar da var. Ornegin 10 saatlik bir
masa calismasinda, ofis masasi ile yemek masasi
yuksekligindeki 2-3 cm yukseklik farkinin bile
calisma konforuna katkisi ¢ok fazla. insallah bir
gun herkes ofis ortaminda veya ev icinde gercgek
bir ofis ortaminda calisma imkanina kavusur.

Sézlesmeli Degerleme Uzmanligi Sisteminin
zorluklari nelerdir?

Murat Marmara: Az 6nce de sdyledim. Sektorin
genel zorluklarina bir de surekli degisen veya de-
gisecek soylemleri yayillan mevzuatlar artik biyuk
sikintilar veriyor. Fiziki yorgunluklar atlatiliyor da
bu psikolojik yorgunluk atlatilamadigi gibi buyuk
huzursuzluklara yol agiyor. Artik bir son bulmasi
lazim. Yillardan beri séyledigim bir sey var; “De-
gerleme uzmani var. Oniine kadrolu, sézlesmeli,



dort meslek sahibi, o, bu su gibi sifatlar eklemek
yerine, onun itibar kazanmasini, kendini
gelistirmesini, kendi mesleginde tatmine ermis
kendini gelistirmek icin bu meslege gecis
yapanlarin tercihi yapar hale getirmeliyiz.” Aynen
devam ediyor ve micadelemi de surdirtyorum bu
konuda. Daha lisansi zorunlu hale getirmemiz
2019 yili oldu. Yavas da olsa ilerliyoruz. Umutsuz
olmamiza gerek yok. Dogru bildigimiz yolda
ilerleyeceqgiz.

S6z konusu zorluklarin asilmasi igin neler
yapilabilir/yapilacak?

Murat Marmara: Oncelikle, sektérdeki herkes yeri-
ni bilecek, benimseyecek ve o biling ile birbirinin a-
lanina girmeden hatasiz sekilde davranmaya azami
gayret gosterecek. Bugtine kadar yapiimayan, ya-
pilamayan, eksik yapilanlar var. Oncelikle Stzles-
meli Degerleme Uzmaninin aslinda uzman da de-
gil, Degerleme Kuruluslarinin disaridan hizmet ali-
minin mevzuattaki yerini netlestirmek gerekli. Son-
ra bir kalite plani dahilinde kontrolini saglamak la-
zim. Bunlar kolay yapilabilecek seyler.

Ben Tirkiye’nin o donemki buyik santiyelerinde
QA/QC proje mudurlagu, kalite sistemleri kurucu-
lugu ve denetmenligi yaptim.

Cok tanimi var bu isin. Ama benim 6grendigim iki
temel esas aslinda. Birincisi, yazilani yap, yaptigini
yaz. Ikincisi, élciilemeyen sey iyilestirilemez. Kuru-
lacak bir sistem ile S6zlesmeli Degerleme Uzman-
lari 6nce kayit altinda, sekli belli bir yapi altinda
toplanir. Bunlarin ¢alisma prensipleri mevzuatta
belirlenir. Yazilani yap kismi bu. Sonra dizenledigi
raporlar, kime dizenledigi vs. kayit altina alinir. Ya-
pilani yaz kismi da bu. Bu kayitlardan yararlanarak
istatistikler tutulur, bu uzmanin degil TDUB’un isidir.
Bu veriler yorumlanarak aksayan yanlarin dizeltil-
mesi icin Onleyici faaliyetler diizenlenir.

Ve sonuglar izlenir. lyilestirme kismi da bu. Arada
olmayanlar, sinyal verenler, uyari alanlar ve uya-
riya uymayanlar izlenir. Siki disiplin talimatlari adil
bir sekilde uygulanir. Ben ve beraber hareket
ettigimiz birka¢ arkadas yillardan beri buna inandik
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care olacagini distntyoruz. Adim adim ikna edi-
yoruz ve edecegdiz. Ama hicbir sey birden olmuyor.
insallah isin sonunda bunlarin meyvesini aldigimiz-
da, birileri bir Allah razi olsun der biz de mutlu olu-
ruz.

Sormadiginiz bir seyi de ben eklemek istiyorum.
Pandeminin yogun déneminde, gece guindiiz ¢a-
hsan saglik ¢calisanlarinin hakki, duygusal olarak,
birka¢ guin saat 21.00’de balkonlardan yaptigimiz
alkislar ile bir nebze olsun 6dendi, onlarin yirek-
lerine su serpildi. Pandemi nedeni ile daralmaya
giden ekonomi c¢arklarinin dénmesi icin uygulanan
kredi politikasinin hizli ve aksamadan uygulanabil-
mesi icin, 2 aydir giinde birkag saat uyku ile aile-
sinden, kendinden, uykusundan, yemesinden igme-
sinden, her seyden vakit ¢calarak tim vaktini, ener-
jisini isine odaklayan, kadrolu olsun, s6zlesmeli ol-
sun, sirkette denetmenlik yapan olsun, tim meslek-
taslarimin ve onlara destek hizmeti veren operas-
yondaki arkadaslarimin da pencerelerde alkislan-
may! hak ettigini distintiyorum. Kamuoyunu o ka-
dar etkileyip gindeme tasiyamasak da buradan
sizin vasitaniz ile alkiglarimi gdénderiyorum onlara.

Murat MARMARA

KIMDIR.

1970 izmit dogumlu olan Murat Marmara, 1991 yilinda
istanbul Teknik Universitesi insaat Fakiiltesi'nden, insaat
Mihendisi olarak mezun olmustur. Yiksek lisansini 1994
yilinda istanbul Teknik Universitesi Fen Bilimleri Enstitiisi
Yap! anabilim dalinda tamamlayan Marmara, 1991 yili
itibariyla calisma yasamina atilmistir. Yurtici ve yurtdisinda,

gayrimenkul ve gayrimenkul degerlemesi ile ilgili alanlarda,
sirketlerde proje mudurlagu, santiye sefligi, statik
muhendisligi, sigortaya konu bina ve insaat hasarlarinin
ekspertizi, hasar miktarinin tespit ve fiyatlandirilmasi,
raporlanmasi, sigorta policesi kesilecek binalarin, tesislerin
risk analizi ve degerlendirilmesi, raporlanmasi, bankalara ve
finans kuruluslarina raporlanmasi gibi gérevler tstlenen
Marmara, 2006 yili itibariyla gayrimenkul degerlemesi tizerine
kendi sirketini kurmustur. ingilizce ve Rusca bilen Murat
Marmara’'nin gayrimenkul degerleme alaninda 17

yili agkin tecriibesi bulunmaktadir. Marmara, halen s6zlesmeli
uzman, bilirkisi olarak ve 6zel islerde hizmet vermektedir.




COVID- 19 GELECEKTE

DEGERLEME KAVRAMINI

NASIL ETKILEYECEK?

Degerleme uzmanlarinin pandemi doneminde bircok faktore fazladan dikkat
etmeleri gerekmekle birlikte, yeni diinya diizeninde degerleme uzmanlarina
her zamankinden daha fazla ihtiyac duyulacaktir.

Hic siiphe yok ki, Aralik 2019'da ortaya ¢ikan
Covid-19 salgini, 21'inci yuzyilin en 6nemili fela-
ketlerinden biri olarak tarih kitaplarinda yerini ala-
caktir. Ekonomik etkileri acisindan salgin, sim-
diye kadar gorulen soklardan daha farkli bir nite-
lik tagimakta ve hem uretim hem de tiketim da-
ralmasi sonuglarini beraberinde getirmektedir.
Dahasi, hem arz hem de talep tarafini etkileyen
bu ekonomik olumsuzluklar hemen hemen tim
ulkelerde es zamanli olarak ortaya ¢cikmaktadir.
insanlik kiresel bir sokun icinden gecerken
IMF'nin eski bas ekonomisti olan Harvard Univer-
sitesi'nden Kenneth Rogoff bu soku "uzayl istila-
sI" olarak yorumlamistir.

Covid-19'un yaratacag! tahribatin blyuklugu, pan-
deminin daha ne kadar devam edecegi ile baglan-

tili olup su anda bunu tahmin etmenin de guclagu
ortadadir.

Dunyadaki tim devletler bir yandan, var gticiyle
Covid-19 ile micadele ederken, diger taraftan
pandemi sonrasi “yeni dinya dizenine gecis" i¢in
¢cok hizh bir sekilde tedbir ve 6nerilerin seklini ol-
usturmaya baslamistir. Kiresel salgin, bundan
sonrasi icin tim Ulkeleri ulusal kurum kapasitesi-
nin guvenligine azami 6zeni gostermek ve bu ko-
nularda titiz davranmak zorunda birakmistir.

YASAMLAR DEGISTI

Covid-19 su ana kadar hayatimizin neredeyse her
alaninda etkisini gostermis durumdadir. Miicadele
icin diinya nufusunu dnce evlerine kapatan sonra-
sinda sosyal mesafeye zorlayan bu salginin 6nem-
li sonuclarindan biri, artik bundan sonra yasamla-
rimizi kalici olarak degistirecegimiz seklindedir.

Bu salgin ile Uretim ve tiketim alanlarinda is yap-
ma bicimlerinde, dijital teknoloji gtinlik yasamin
merkezine kesin bir sekilde tasinmistir.



Bu salginin siddetinin, ekonomilerin, tedarik zincir-
lerinin ve ticari iligkilerin igleyisi Gizerinde uzun vade-
li bir etkisi olacaglr muhtemeldir. Pandeminin ilk bir-
kac haftasinda, 6zellikle piyasalardaki buytk ekono-
mik belirsizlik nedeniyle, neredeyse tim varlik de-
gerleri 6nemli dl¢iide dismustir. Ekonomik etki net-
lesmeye basladikga, bazi endustriler bir miktar to-
parlanirken, digerleri finansal sikintilardan ve iflas-
tan kurtulma arayisina girmistir. Kriz planlarini iyi
hazirlamis sirketler bu yeni diizenin olusturdugu
pazardan fayda saglayabileceklerdir.

Yasantimizda belirsiz zamanlar gecirmemize neden
olan Covid-19 salgininin tesirini gosterdigi sektor-
lerden biri de gayrimenkul sektoradir ve bu sektor-
de de yeni diinya duzeni yapilanma kosullarinin
hizla hayata gecirilmesi s6z konusu olacaktir.
Covid-19'dan 6nce temel geleneksel sektdrlerin
cehresi, hizla hayata gecirilecek yapilanmalarla
degisime maruz kalacaktir.

YARATICI YAKLASIM

Geleneksel gayrimenkul varhgini; kiracilarin, yati-
rimcilarin ¢ok daha ilgisini ¢cekebilecek bir takim
yeniliklere belki de gayrimenkultin kendisi icinde
saglik hizmetleri, lojistik, perakende ve eglence ile
birlestirmek gibi ve enerjisini bile tUretebilen muh-
temel genis kapsamli yapilanmalara birakacaktir.

Bu durumda geleneksel
ve ¢ekirdek gayrimenkul-
ler cok daha karma kulla-
nimh varliklar haline do-
nisebilecektir. Kisacasi
varlik sahiplerinin bu var-
liklari yeniden konumlan-
dirmak igin yaratici yak-
lasimlar kullanmalari ge-
rekecektir.

Ayse Sunay GURSU
TDUB Yénetim Kurulu Uyesi

Gayrimenkul denince akla gelen diger bir 6nemli
kavram ise, degerlemedir. Degerleme sektérinde
Gayrimenkul Degerleme oldukga buyuk bir paya
sahiptir. Gayrimenkul degerlemesi diger degerle-
me tlrlerine gore daha zordur, daha mesakkat
istemektedir. Cunkd likidite eksikliginin varligi gay-
rimenkultin daha az karsilastirilabilir tirden bir is-
lem oldugu anlamina gelmektedir.

Geleneksel ve cekirdek gayrimenkullerin Covid-19
ile cok daha karma kullanimli varliklar haline
donlismesi, degerlemenin de, daha kapsamli ve
Ozellikle gayrimenkule dayali hak ve faydalar
yonunden hesaplamalari daha karmasik ve ¢cok
yonli olabilecek degerlemelere dogru kaymasina
neden olacaktir.

Diger yandan bir gayrimenkuliin veya projesinin
veya gayrimenkule bagl hak ve faydalarin belli bir




tarihteki degerinin belirlenmesi ¢calismasinda gelir,
piyasa ve varlik degerleme hususlar dikkate
alindiginda, bu salgin bazi yéntemlerin kullaniima-
sini digerlerinden daha uygun ve daha Ustin hale
getirmistir. Covid-19 ile fiyatlari diisen bu varliklarin
artik belirli bir tarihteki degeri deqgil, belki de gele-
cegi de ongorerek ileriye donuk tarihleri icine alan
gelir ydntemini kullanan degerleme raporlari 6nem
kazanacak ya da gelir yontemi yaklasimlarina sal-
gin nedeniyle daha etkin miisaade edilebilecektir.
Baska bir deyisle degerlemelerde Covid-19 etkisi
ile rayic degerden ziyade gayrimenkuliin veya gay-
rimenkul projesinin ekonomik 6mri boyunca getire-
bilecegi gelirler degerlemede daha agirlik kazana-
cak ve buginki degeri belirlenecektir. Boylece o
gayrimenkule haksizlik yapiimamis olacaktir.

DIKKAT EDILECEK FAKTORLER

Covid-19 salgininin etkilerinin gayrimenkul tdrleri
ve cografyalar arasinda esit olmayan bir sekilde or-
taya ciktigi gorilebilmektedir. Su an hala tim dev-
letler, krizin farkl cografyalarda piyasanin alt sek-
torlerini nasil etkileyecegini anlamaya c¢alismakta-
dirlar. Gayrimenkul piyasalarinin istikrarl oldugu
donemlerde oldugu kadar belirsizliklerin var oldugu
donemlerde de mutlaka degerlemelere ihtiya¢ bu-

lunmaktadir. Asiri belirsizlikler géz 6niine alin-
diginda ise degerleme uzmanlarina her zaman-
kinden ¢ok daha fazla ihtiya¢ duyulmaktadir.
Dinamiklerin bir gecede degisebilecegi bir pa-
zarda, surekli degisen bu kosullara ayak uydur-
mak ve bunu ginlik yapabiliyor olmak deger-
lemelerdeki baskiy artirmaktadir. Bu durumda,
guvenilir sonuclar gelistirebilmek icin su an var
olandan daha titiz ve ¢ok yonli bir degerleme
calismasi yapilmasi gerekmektedir. Degerleme
uzmanlarinin bu dénemde birgok faktére fazladan
dikkat etmeleri gerekecektir. Bu faktorler; gele-
cekteki faydalarin 6éngorilmesi, arz ve talep, ika-
me, karsilastirma, denge, maliyet, ilave maliyet ve
getiri arasindaki iliski ve algisi var olan bir degere
sahip bir malkan fiyatindaki artis veya dususler ve
bunlar gibi siralanabilir.

Dedigimiz gibi Covid-19 salgini bazi yontemlerin
kullanimini digerlerinden daha uygun hale getir-
migstir. Degerleme Uzmani, gayrimenkulun gele-
cekteki faydalarini ve gelir getirme kapasitesini
inceleyecek ve geliri, cari deger gostergesine ila-
ve ederek aktiflestirecektir. Bu yaklasimin temel
unsuru beklenti ilkesidir. Nakit akisinin gergek-
lesmesi, beklenti doneminde kosullarin istikrar
kazanacagini tahmin edilerek belirlenmekte



ve hesaplama yapilmaktadir. Ger¢i beklenen
donemde olusabilecek olagan disI kosullar
hesaplamayi guclestirse de icinde bulundugumuz
Su an icin uygulanmasi uygun olacak 6nemli
hesaplamalardan biridir. Asiri belirsizlik ve
ekonomik ortam nedeniyle, iskonto Edilmis Nakit
Akisl Yontemi (Getiri Kapitalizasyonu) muhte-
melen daha iyi bir secenek olarak karsimiza
ctkmaktadir. Covid-19 yakin gelecekte gayrimen-
kul degerini etkilese de uzun vadede 6nemi olma-
yacaktir.

Degerleme sirecinin, artan belirsizlik ve ekonomi
genelinde artan risk nedeniyle daha karmasik
hale gelmesi de muhtemeldir.

Ayge Sunay GURSU

KIMDIR

1968, izmir Foca dogumlu Ayse Sunay Giirsu;
ilk, orta ve lise 6grenimlerini sirasiyla Foca,
Erzurum ve istanbul’da tamamladiktan sonra,
Marmara Universitesi iktisadi ve idari Bilimler
Fakultesi Maliye Bolumand 1989 yilinda
dgunculikle bitirmigtir. 2010 yilinda Marmara
Universitesi Bankacilik Sigortacilik Enstitusi,
Bankacllik ve Sigortacilik Anabilim Dali, Borsa ve
Sermaye Piyasalari Bolumui’'nde yiiksek lisansini
tamamlamis, akademik eser olarak “Aracl
Kurumlarda Denetim Komitesi Uygulamasi” isimli
bir kitap ¢ikartmistir. 1989 yilinda Gunaydin
Gazetesi'nde Finans Bolumu Yetkilisi olarak
gbreve baslayan Gursu, 1990 yilinda Turkiye
Vakiflar Bankasi’nin agmis oldugu Uzman
Yardimcih@i sinavini kazanarak Istanbul Menkul
Kiymetler Merkezinde sirasiyla; Altin, Sabit
Getirili Menkul Kiymetler, Muhasebe, Takas,
Yatirirm Bankaciligi, Portfoy Yonetimi, Ar-ge
bolimlerinde gorev almistir.
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Daha yuksek getiri beklentileri veya daha
dusuk 6ngorulen nakit akislarindaki risklerin
yakalanmasi, degerleme sirecine dahil olanlar
icin zorlayici olacaktir. Covid-19 gibi belirsizlik
karsisinda degerleme yapabilmek ve gincel
degeri yakalayabilmek adina bir deger ortaya
cikarabilmek makul varsayimlar yapmayi
icermektedir. Ancak icinde bulundugumuz
durum gelecegin gercekten zor olacagi
yonunde sinyaller vermektedir. Bu durumda
uzun vadeli bakis ac¢isi degerlemenin temel
ilkelerinden biri haline gelebilecek ve bu
yaklasimla degerleme yapmak daha mantikh
olacaktir.

1999 yilinda Muddur Yardimcisi unvani ile Vakif
Yatirnm A.S. Beyoglu Acentesinin olusumunda
gOrev alan Gursu, 2004 yilinda Mudur olarak
Vakif Yatirnm A.$ Arge servisinin olusumunda
da kariyerine devam etmistir. 2005 yilinda Vakif
Menkul Kiymetler Yatirim Ortakligi A.S’ye
portfdy yénetiminden sorumlu Menkul
Kiymetler Muduri olarak atandiktan sonra
Gursu, 2008 yilinda mevcut goérevinin yani sira
Yatirimer iligkileri Bolimii Yéneticisi olarak
atanmistir. 2009 yilinda Sirket Kurumsal
Yonetim Komitesi'ne, 2013 yilinda Genel
Mudur Yardimcihdi'na atanmistir. 2015 yilinda
TSPB Yatirim Ortakliklari Meslek Komitesine
secilen Girsu, 2018 yilinda emekliligi sebebi ile
tim gorevlerinden ayriimistir. Su an Turkiye
Degerleme Uzmanlari Birligi'nde Y&netim
Kurulu Uyesi (Bagimsiz) olarak gorev
yapmaktadir. ingilizce ve baslangi¢ seviyesinde
Arapca bilmektedir.



TDUB MOBIL
UYGULAMASI ILE

AVANTAJLAR CEPTE!

Birlik’in mobil uygulamasi ile TDUB iiyeleri artik tiim avantaj ve

indirimlerden haberdar olup, aninda yararlanabilecekler

Birligimiz Uyelerinin mesleki faaliyetlerinde maliyet
kalemi olarak gorulen konularda indirimler ve hiz-
mete erisimde kolayliklar saglamak tizere TDUB
Mobil Uygulamasi hayata gegcirilmistir. TDUB Mobil
Uygulama; anlasma saglanan kuruluslardan alina-
bilecek hizmet ve urunleri Uyelerimize 6zel imkan-
lar ile sunacaktir. TDUB Mobil Uygulama platformu
ticari bir yapi degildir. TDUB uygulama tzerinden
herhangi bir sekilde ticari kazan¢ saglamayacaktir.
Uygulama, kullaniciya 6zel indirim kodu olusturarak
mal ve hizmet almak isteyen Uyeleri dogrudan ilgili
kuruluslarin sanal marketine yénlendirecektir.

Uygulama Uzerinden yapilan alisverigler sonrasin-
da anlasma konularina goére puan ytklemesi de
yapilacaktir. TDUB Mobil Uygulamanin kullanici-
larina saglayacagi avantajlar, TDUB Mobil Uygu-
lama ve TDUB'un internet adresi Gizerinden giincel
olarak yayinlanacaktir. TDUB Mobil Uygulama kul-
lanicilari, belirlenen hizmet iceriklerinden kampan-
yali ve iskontolu olacak sekilde faydalanacaklardir.
Uygulamada yer alacak markalara, Birligimiz tara-
findan karar verilecek olup TDUB Mobil Uygulama
kullanicilarinin menfaatleri dogrultusunda en yuk-
sek oranda iskonto veren ve en fazla fayda sagla-
yacak kuruluslar ile s6zlesme yapilacaktir.

TDUB, alim/satim iglemlerinin tarafi olmayacak
olup servis saglayici olarak sadece indirimler ile
mal ve hizmet ihtiyacina kolay ulasim konusunda
olanak saglayacaktir. Anlasmazlik, Grtin iadesi vb.
durumlarda TDUB Mobil Uygulama kullanicisi olan
Uyelerimiz, Kanuni diizenlemeler cercevesinde
mal ve hizmet satin aldiklari kuruluglar nezdinde
haklarini arayabileceklerdir.

Mesleki faaliyetlerde agirlikh maliyet kalemleri ve
olasi iskonto oranlari asagida belirtilmistir.

Kargo (%25 - %65)

Bilisim Urtinleri (%5 - %25)
Turizm (%210 - %35)

Arac Kiralama (%20 - %40)
Akaryakit (%3 - %6.5)
Sigorta (%10 - %45)
Kirtasiye (%20 - %40)

Kuruluslar ile yapilacak s6zlesmelerde, genel bir
indirim oranina yer verilebilecegdi gibi marka/model
bazinda da indirimlere yer verilebilecektir. indirimli
drtnler; piyasa fiyati ve indirimli fiyat birlikte olmak
Uzere TDUB Mobil Uygulama tzerinden duyuru-
lacaktir.
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DEGERLEME SEKTORUNDE
YAPAY ZEKA KULLANIMI

Yapay zeka; cesitli matematik modellerin be-
lirli bir sistematik icerisinde kullanilarak, insa-
nin karar verme surecinin taklit edilmesi ola-
rak tanimlanabilir. Bu modeller yillar i¢cinde bi-
lim dinyasinda buyuk ilgi gormus ve cesitli
alanlarda tahmin ve optimizasyon modelleri
gelistiriimistir.

Ote yandan degerleme siireci incelendiginde,
degerleme probleminin ézinde bir optimizas-
yon problemi oldugu gortlmektedir. Degerle-
me slrecinde uzman, degerlemeye konu var-
hgin 6zellikleri ve piyasa kosullarini inceleye-
rek varligin optimum degerini tahmin etmek-
tedir.

Bilim diinyasinda yapilan ¢calismalar incelen-
diginde ise konu ile ilgili yapilan ilk deger tah-
mini calismalarinda istatistik modellerin kulla-
nildig1 gorulmektedir. Calismalar, farkl reg-
resyon modelleri denenerek en uygun “tah-
minleme” modelinin belirlenmesi tizerine
yogunlasmistir.

90’h yillardan itibaren regresyon modelleri,
yerlerini eldeki verilerden 6grenen algoritma-
lara yani, “Yapay Zeka” modellerine birakma-
ya basladi. Her alanda oldug@u gibi, Yapay Si-
nir Aglar (Artificial Neural Network) bu alanda
ilk denemelerin yapildigi algoritma olarak 6ne
cikmistir.
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Zamanla gelistirilen farkh algoritmalar da bu
alanda denenmeye baslamistir. Peki;

e Bu gelisme degerleme sektori icin ne i-

fade etmektedir?
o Gelecekte degerleme uzmanlarinin yeri-
ni bilgisayarlar mi alacak?

Bu sorularin cevabi suan icin “Hayir"
“Deger” kavrami; dinamik bir ¢cevrede, bir¢ok
mikro ve makro degiskenden etkilenen bir
kavramdir. Bolgesel bir haber, alinan politik
bir karar, bdlgede yapilan bir yatirim varhgin
degerinde 6nemli degisikliklere yol acabil-
mektedir.
Algoritmalar ise kendilerine sunulan veri set-
lerinden faydalanarak yeni gelen bir 6rnek
icin yorum yapma kabiliyeti olan matematik-
sel modellerdir. Degerleme problemlerinde
yapay zeka algoritmalarindan kusursuz ver-
im alabilmek icin guclu veri tabanlarinin ya-
ninda, dinamik ekonomik ¢evrenin de model-
lenebilir ve veri setine direkt olarak uygulana-
bilir olmasi gerekmektedir. Diger bir deyisle,
ekonomi, sehirlesme ve nifus hareketleri gibi
temel etkiler ile birim bazli etkilerin optimizas-

Dr. Serkan Aydinli ?
([ ] [ ]
KIMDIR.
1986 yilinda Hatay ilinin Antakya ilcesinde dogdu.
Turkiye Degerleme Uzmanlari Birligi Uluslararasi iliskiler
Komite Uyesidir. Cukurova Universitesi insaat
Muhendisligi Boliminde Lisans, Yiksek Lisans ve
Doktora derecelerine sahiptir. Ayni zamanda Lisansh
Gayrimenkul Degerleme Uzmanidir. Cukurova
Universitesi Ceyhan Miihendislik Fakiiltesi insaat
Muhendisligi Boliuminde 6gretim elemani olarak gorev

yapmaktadir. insaat Proje Yonetimi alaninda uluslararasi
ve ulusal gesitli bilimsel yayinlari bulunmaktadir.

yona etkisi streklilik
arz edecektir. Bu
yonde tespitler De-
gerleme Uzmani ta-

rafindan yapilacak in-
celeme ile Degerleme

Raporu kapsaminda
yapiimadigi takdirde bir
sure sonra veri setinde

bulunan degerler
guncelligini yitirecek ve algoritma hatall so-

nuclar vermeye baslayacaktir. Ayrica bazi
bdlgelerde ayni 6zellikteki gayrimenkullerin
cephe, kat, dekorasyon, sosyal donati gibi
mikro farkhliklarin degerde cok buyuk farklar
yaratmasi yapay zekanin isini daha da zor-
lastirmaktadir. Bu ytizden, giiniimiiz kosul-
larinda bu tiir Yapay Zek& modellerinin De-
gerleme Uzmaninin yerini alacak bilgi-
sayarlar olarak degil, degerleme islemle-
rinde ve ulusal istatistik analizlerinde yar-
dimci olabilecek araclar olarak gérmeliyiz.

Dr. Serkan AYDINLI
TDUB Uluslararasi iliskiler Komitesi
Uyesi
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AVRUPA ULKELERINDE
GAYRIMENKUL DEGERLEME
UZMANLIGI

TDUB Uluslararasi iliskiler Komitesi Uyesi Cem Kurt, Avrupa’da

gayrimenkul degerleme uzmanhgim anlattig1 yaz dizisine bu ay; Fransa,

Birlesik Krallik ve Italya ile devam ediyor.

Biltenimizin gectigimiz sayisinda Birligimiz
tyelerinin merak ettigi konulardan biri olan,
Avrupa’da, gayrimenkul degerleme uzman-
hgina iliskin olarak gerekli olan kriterleri,
degerleme uzmani olabilmek igin aranan
sartlari Almanya ve Hollanda agisindan ele
almistik. Yazi dizimin ikinci boliminde ise,
Fransa, Birlesik Krallik ve italya’nin kriter ve
sartlarindan bahsedecegim.

FRANSA
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IFEI adli kurulus, Fransa’da degerleme faali-
yetlerinin diizenleyicisi ve denetleyicisi duru-
mun dadir.
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Yardimci Degerleme Uzmanligi: Lisans egi-
timi mezunlari, yetkili degerleme uzmanlari-
nin kontroll altinda degerleme faaliyetinde
bulunulabilmektedir.

Yetkili Degerleme Uzmanhgi: Yuksek egi-
tim almis olmak ve en az 7 yil degerleme
alaninda calismis olmak gerekmektedir.

BIRLESIK KRALLIK (ingiltere,
Galler, Kuzey irlanda, iskogya)

Degerleme uzmanhgini diizenleyen resmi
bir kurulus bulunmuyor, ancak ISO 17024
kalite standartlarina uygun degerleme fa-
aliyetleri asagidaki kurum ve kuruluslar
tarafindan regtle edilmektedir:

A) RICS

Degerleme faaliyetleri agirlikli olarak, yak-



lasik 150 yillik bir kurulus olan RICS standart-
larina gore yurutuluyor. Gerekli kriterler asa-
gidaki gibi 6zetlenebilir:

o Yeterli mesleki tecriibe ve RICS tarafin-
dan akredite bir Gniversiteden mezun
olmak

¢ 5 yillik mesleki tecriibe veya herhangi bir

Universitede lisans dizeyinde egitim dere-
cesi

Bir akademik kurulusta veya kamu kuru-
lusunda 10 yil sireyle gérev yapmis ol-
mak

B) CAAV

RICS disinda, tarimsal gayrimenkullere y6ne-
lik olarak CAAV, vergi amacli degerlemeler
ve kredi derecelendirmesi konularina yonelik
olarak IRRV gibi kuruluslar bulunmaktadir.

C) Devlet Tarafindan Atanan
Degerleme Uzmanlari:

Cesitli devlet kurumlari tarafindan atanmis o-
lan, secim asamasinda kriterlerini kendi belir-
ledikleri, vergi, kamulastirma ve diger tim res-
mi islemlerde degerleme hizmeti sunan deger-
leme uzmanlari bulunmaktadir.

Cem Kurt

[ ] [ ]
KIMDIR «
1986 yilinda istanbul’da diinyaya geldi. Turkiye Degerleme
Uzmanlari Birligi Uluslararasi iliskiler Komitesi Uyesidir.
Yildiz Teknik Universitesi, Harita Muhendisligi Bolimiinde
Lisans, Bogazici Universitesi Ekonomi ve Finans
Boluminde Yiksek Lisans derecelerine sahip olup, halen
Yeditepe Universitesinde Finansal iktisat alaninda doktora
egitimine devam etmektedir. TDUB ve RICS (yesi olup,
halen Denge Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik
A.S.de Hollanda Boélge Miidirii ve is Gelistirme Departmani

Mudiri olarak goérev yapmaktadir. Gayrimenkul degerleme
sektortinde 11 yillik is deneyimi bulunmaktadir.
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TDUB Biilten - Yazi Dizisi

ITALYA

italya’da degerleme
uzmanlari, mihen-
disler, ekonomist-
ler, mimarlar gibi
meslek gruplarinin
olusturdugu mesle- |

ki kuruluslara men- cemkurt
TDUB Uluslararasi iligkiler Komitesi
Su ptu r. Uyesi

Degerleme uzmanlari kesin bir yasal diiz-
enlemeye ve kriterlere tabi olmayip, ban-
kalara hizmet sunabilmek icin yukarida
belirtilen meslek odalarindan birine tye ol-
mak yeterlidir.

Son yillarda, durum tartisilir hale geldi ve
degerleme uzmanlarinin ISO 17024 kali-
te standartlarina uygun sartlari saglama-
sI 6nem kazanmaya basladi. ilerleyen yil-
larda, degerleme faaliyetinde bulunacak
kisilerin bu kriterlere uymasinin zorunlu
hale getirilecegdi ifade ediliyor.




KATILIM BANKALARININ KONUT
KREDILERI KONUT FINANSMANINDA

ROLLERI

Tiirkiye giiclii ve esnek bankacilik yapisim barindirdigindan
bankalarin farkh hizmetler veren ve farkli misyonlar: bulunan

tiirleri ortaya cikmustir.

Gayrimenkul sektort, ekonomiye sagladig: katma
deger bakimindan ikiylize yakin alt sektori bes-
lemekte olup ekonominin kalkinmasinda énemli
bir yere sahiptir. “Konut ve gayrimenkul finans-
mani sisteminin” etkinlik kazanmasi halinde gay-
rimenkul kredisi veren kurumlar, ikincil piyasalar-
dan birincil piyasalara fon akisini saglayarak, tu-
keticiler acisindan uzun vadeli bor¢lanma imka-
nina kavusmasini saglayacaktir.

Konut vasifli gayrimenkullerin tretilmesi ve edi-
nilmesi igin gerekli finansmanin saglanmasi farkh
yontemlerle mimkindir. Konut piyasasinda fi-
nansal araclya ihtiya¢ duyulmayan kurumsal ol-
mayan yontemlerle kaynak saglanirken bazen
de finansal araciyla calisan kurumsal yontemlerle
kaynak saglanmaktadir. Turkiye gucli ve esnek
bankacilik yapisini barindirdigindan bankalarin
farkli hizmetler veren ve farkli misyonlari bulunan
turleri ortaya ¢ikmistir. Turkiye'de 53 adet banka-
nin; 32 tanesi Mevduat Bankasi, 13 tanesi Kalkin-
ma ve Yatirim Bankasi, 6 tanesi Katilim Bankasi
ve 2 tanesi TMSF buinyesindeki bankalardir. Su
anda alti Katilim Bankasi bulunmaktadir.

* Albaraka Tirk Katihm Bankasi (1985)
» Kuveyt Turk Katilim Bankasi (1989)

* Turkiye Finans Katilim Bankasi (2008)
* Ziraat Katim Bankasi (2015)

* Vakif Katilim Bankasi (2016)

* Turkiye Emlak Katilim Bankasi (2019)

TURKIYE'DE KATILIM

BANKACILIGI
Tarkiye 1980’li yillardan sonra ithal ikameci byu-

Komitesi Uyesi

me politikalarini izlemesinden dolayi disa acilarak
ihracatla biytme politikasini izlemeye baslamis-
tir. Simdi ki adi ile BIST'in (Borsa istanbul A.S.),
finansal kiralama sirketlerinin ve diger sermaye
piyasasi araci kurumlarinin kurulmasi sayesinde
bu disa aciima politikalarini takiben gerceklesmis-
tir. Yasanan ekonomik gelismelerin ardindan isla-
mi bankacilik faaliyetlerini gerceklestirecek Ozel
Finans Kurumlari'nin 1983 yilinda Bakanlar Kuru-
lu Karari ile kurulmasiyla Turkiye faizsiz bankaci-
likla tanismistir.

Ekonomik ve politik amaclarin yani sira, Turki-
ye'de halkin bir kesiminin, faiz gelirlerinden dini
hassasiyetleri sebebiyle uzak durmasi katilim
bankalarinin ortaya cikisindaki temel faktorler-
den birini olusturmustur. Turkiye’'de atil fonlari
ekonomiye kazandiracak olan, tlkede faiz endi-
sesinden dolayi konvansiyonel bankalarla iglem
yapmak istemeyen tasarruf sahiplerinin atil fon-
larini ekonomiye kazandirmak ve diger islam l-
kelerinden ulkeye fon girisi saglamak amaciyla
islami esaslara gore calisan bankalar olan “Kati-
[im Bankalarini” ortaya ¢ikmistir.

Katihm bankaciligi, faizsiz bankacilik prensip-
lerine gore faaliyetlerini strduren, bu prensiplere
uygun her tarlti bankacilik faaliyetlerini gercekles-
tiren, kar ve zarara katilma esasina gore fon top-
layip ticaret, ortaklik ve finansal kiralama vb. yon-
temler ile fon kullandiran bir bankacilik sistemidir.
Tarkiye Katilim Bankalari Birligi tarafindan hazir-
lanmis olan “Mukayeseli Tablolar” bashkl 2020
yili Mart ayi icin yapiimis olan ¢alismasi incelen-
diginde Turkiye’'de katilm bankalari arasindan
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aktif toplami 118.305.650 Bin TL ile en yUksek o-
lan Katilim Bankasi Kuveyt Turk’tir. Daha sonra
sirasityla Turkiye Finans, Albaraka Turk, Ziraat Ka-
tilim, Vakif Katilm ve son olarak Emlak Katilim
bankasi gelmektedir.

KATILIM BANKALARINDA KONUT
FINANSMAN YONTEMLERI

Katilm bankaciligi prensiplerine uygun, faiz icer-
meyen gayrimenkul finansmani yontemlerinde te-
melde katilm bankalarinin uyguladigi t¢ yontem
vardir.

Bunlar;

« Murabaha Yéntemi ile Gayrimenkul Finansmani,
« Sukuk Yoéntemi ile Gayrimenkul Finansmani

* Musaraka Yéntemi ile Gayrimenkul Finansma-
ni'dir.

Murabaha yontemi ile konut finansmani; Pratik ve
getiri orani yuksek olan bu yontem Turkiye’'de kati-
lim bankalarinin en sik kullandirdigi finansman
yontemidir.

Hane halklarina ve igletmelere kisa ve orta vadeli ti-
cari kredi kullanma imkani sunma konusunda esnek
bir mekanizma olan murabaha, mikro ve kuguk ol-
cekli isletmelerin finansmaninda da 6nemili bir rol
oynamaktadir. Murabaha yonteminde banka, muste-
risinin talep ettigi mali satin alip belirlenen oranlarla
vade farkini ekleyerek musterisine satar. Bu sistem-
de musteri malin pesin fiyati ve bankaya 6deyeceqi
kar pay! konusunda bilgi sahibidir. Bu sayede sahip
olunmayan bir seyin satisindan kar elde edilmesi
sz konusu olmaz ve ticaret islam Hukuku’na uygun
sekilde gerceklesir.

Musareke yontemi ile konut finansmani; Musareke,

iki veya daha fazla kisi veya kurumun belirli bir

miktar sermaye koyarak, birlikte is yapmak ve
meydana gelecek kar veya zarari paylasmak tze-
re kurduklar ortakliktir. Bu ortaklikta kar anlasma-
ya gore paylasilir; ancak zarar sermayedeki hisse-
ye gore dagitihr. Misareke, yani sermaye ortakli-
g1 daha ¢ok mal ortakhg ile kredi ve itibar ortakli-
ginda s6z konusu olur.

Sukuk yontemi ile konut finansmani; Sukuk yani
kira sertifikalari, belli bir dayanak varliga borclan-
ma, finansman saglama gibi islevlerinin yaninda
tasarruf sahibi acisindan da gayrimenkul sahibi
olmaya temel olabilen bir yatirrm aracidir. Sukuk
ihracinin amaci, toplanan fonlar ile yeni bir pro-
jeye baslamak, mevcut bir projeyi gelistirmek
veya toplanan fonlari ticari bir faaliyetin finansma-
ni igin kullanmaktir. Gayrimenkul finansmaninda
kaynagin sermaye piyasalarindan saglanmasi se-
bebiyle sukuk diger finansman yontemlerinden
farkliik gostermektedir. Katiim bankalari, blinye-
lerinde bulunan VKS$ (Varlik Kiralama Sirketleri)
ile sukuk ihrag ederek blyuk gayrimenkul proje-
lerini finanse ederler.

Boylece tasarruf sahipleri Sukuk yontemi ile ko-
nut finansmani; Sukuk yani kira sertifikalari, belli
bir dayanak varliga borclanma, finansman sag-
lama gibi islevlerinin yaninda tasarruf sahibi aci-
sindan da gayrimenkul sahibi olmaya temel ola-
bilen bir yatirim aracidir. Sukuk ihracinin amaci,
toplanan fonlar ile yeni bir projeye baslamak,
mevcut bir projeyi gelistirmek veya toplanan fon-
lari ticari bir faaliyetin finansmani igin kullanmak-
tir. Gayrimenkul finansmaninda kaynagin serma-
ye piyasalarindan saglanmasi sebebiyle sukuk
diger finansman yontemlerinden farklilik géster-
mektedir. Katilim bankalari, btinyelerinde bulunan
VKS (Varlk Kiralama Sirketleri) ile sukuk ihrag
ederek buyuk gayrimenkul projelerini finanse
ederler. Boylece tasarruf sahipleri birikimlerini
faizsiz bir sekilde degerlendirirken, gayrimenkul
projelerini gerceklestirmek isteyen buyuk firmalar
ise sermaye piyasalarindan kaynak yaratir.
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SONUC

Konut kredilerinin bankalara gore daglimi ayrica in-
celenmis ve elde edilen veriler ¢calisma kapsamin-
da degerlendirilmistir. 2019 yili Aralik ay1 sonunda
konut kredi hacmi 211.141 milyon TL olarak gercek-
lesmistir. Bu kredilerin sadece 15,817 Milyon TL'si
katilim bankalarinin kullandirmis oldugu konut kre-
dileridir. Bu veri isinda katilim bankalarinin sektor-
deki pay! %7,5 ile oldukga dusuktur. Faize duyarli
kisilerin fon ihtiyacini karsilamaya yonelik konvan-
siyonel finans kuruluslarinin bir alternatifi olarak yer
alan katilim bankalari gayrimenkul finansmaninda
yeterli paya sahip degildir. Turkiye'de gerek uygula-
madan kaynaklanan problemlerden gerekse alter-
natif yontemlerin yetersizliginden dolay sunulan fi-
nansman yontemleri yatirrmcilar tarafindan pek ter-
cih edilmemektedir. Bu durum 6zellikle konut finans-
maninda daha da 6nem kazanmakta ve hassasiyeti
bulunan yatirimcilar veya tasarruf sahipleri faiz kay-
gistyla diledikleri bicimde yatirimlara katihm sagla-
yamamaktadir. Katilim bankalarinin bulunmasi ise
bu duruma ¢6zim olmaya calismakta ve mevcut
durumda dahi % 7,5 gibi yiksek sayilabilecek bir
oranla hassasiyeti olan grubu temsil etmektedir.
Katilim bankalarinin dneminin ilerleyen dénemlerde
artmasi ancak yeni yatirim araclarinin ve islami fi-
nansman yontemlerinin gelistiriimesi ile hiz kazana-
bilecektir. Bunun yolunun ise katilim bankalarinin
ihtiyac duydugu finansman modellerinin gelistirilme-
si ile mimkun olabilecektir.

Bu kredilerin sadece 15,817 Milyon TL'si katilim
bankalarinin kullandirmis oldugu konut kredileridir.
Bu veri 1sinda katilim bankalarinin sektordeki payi
%7,5 ile oldukca dugsuktir. Faize duyarli kisilerin
fon ihtiyacini karsilamaya yonelik konvansiyonel fi-
nans kuruluslarinin bir alternatifi olarak yer alan ka-
tihm bankalari gayrimenkul finansmaninda yeterli
paya sahip degildir. Turkiye'de gerek uygulamadan
kaynaklanan problemlerden gerekse alternatif yon-
temlerin yetersizliginden dolay! sunulan finansman
yontemleri yatirimcilar tarafindan pek tercih
edilmemektedir. Bu durum 6zellikle konut finans-
maninda daha da 6nem kazanmakta ve hassasi-

yeti bulunan yatirimcilar veya tasarruf sahipleri
faiz kaygisiyla diledikleri bicimde yatirimlara kati-
m saglayamamaktadir. Katilim bankalarinin bu-
lunmasi ise bu duruma ¢6zim olmaya calismakta
ve mevcut durumda dahi % 7,5 gibi ytksek sayila-
bilecek bir oranla hassasiyeti olan grubu temsil
etmektedir. Katilim bankalarinin éneminin ilerle-
yen dbénemlerde artmasi ancak yeni yatirim arag-
larinin ve Islami finansman yontemlerinin gelistiril-
mesi ile hiz kazanabilecektir. Bunun yolunun ise
katilim bankalarinin ihtiya¢c duydugu finansman
modellerinin gelistiriimesi ile mimkin olabilecektir.
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SEKTORUN ANALIZI

2019 Yili Degerieme Rapor Adetler

2019 Yili aylar itibari ile
degerleme rapor sayilarina
bakildiginda, ilk alti ay i¢in ¢cok
hareketli olmayan sektor
sayilarinin ikinci alti ayhkta
hareketlenmis oldugu ve ilk alti
ayin hemen hemen 2 katina
yakin rakamlarin olustugu
gorulmektedir. Bu hareketliligin
&S & ‘b@ﬂ”@;\d’ & & & & 2020 yilinin ilk 3 ayinda da
F L& o -

devam ettigi ancak diinyada
Aralik ayinda ortaya ¢ikan pandemi ( Covid-19) salgininin Ulkemizde Mart ayinda etkisini yogun
gostermesi nedeni ile Nisan ve Mayis aylarinda degerleme rapor sayisinda gozle goruldr bir disis
yasanmasina sebep olmustur. Ancak Devletin aldigi bazi tedbirler sonucu kredi faizlerindeki dnemli
sayllacak orandaki dususler konuta olan talebi artirmis ve dogal olarak degerleme rapor sayisinda
yeniden 2019 yili son aylarindaki rakamlar yakalanmistir.
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Kargilastirmal Rapor Adetleri

. 4 JI.

OCAK SUBAT MART NisAN MAYIS HAZIRAN

2019 Yili
Rapor Sayisi
( Adet)

2020 Yl
Rapor Sayisi
| Adet)

2020 yilinda Ulkemiz Covid-19 gibi bir salginla karsilasmis olsa da degerleme rapor sayisi olarak
2019 yilina gore daha yuksek sevilerde gerceklesmistir. 2019 yili Ocak ayinda 55.514 olan rapor
sayisi 2020 Ocak ayinda 116.372 adet olarak gerceklesmistir. Yine ilk alti aylik sonuclar
karsilastinidiginda 2019 yilinda 43.668 olan rapor sayisi mevcut pandemiye ragmen 2020 yilinda
yaklasik % 127’lik bir artigla 99.546 adet olarak gerceklesmistir. Haziran ayinda elde edilen bu
rakam sadece 118 adet degerleme kurulusundan elde edilen bilgi olup tim degerleme
kuruluslarinin rapor sayisinin Haziran sonu ile yaklasik 200.838 adet olacagi tahmin edilmektedir.
Bu rakamlar dederleme sektoriinde 6zellikle de gayrimenkul degerlemede giin gectikce olusan
bilinclenme ile rapor sayisinin daha da artacagi ve yillik yaklasik 1.500.000 adet rapor sayisina
ulasiimasinin muhtemel oldugunu géstermektedir.
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